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TURKIYE'DE TARIH BOYUNCA PARA POLITIKASI SORUNLARI
1 — Altin ve giimiis Osmanh sikkeleri :

Osmanl Devleti'nde, para ayari ilk kez 1444'de bozulmugtur. Edime'de kestirilen
yeni diigiik ayarl sikkeler, esnafin fiyatlara zam yapmasina sebep olmugtur. A.sk.er
ayaklanarak carsi ve bedesteni yakmig, Hadin Sahap Paga'nin konagim yagma etmistir.

Para degerinin istikrarsizii1, Osmanh Devleti'nde yiizyillar boyunca huzursuzluk
ve hognutsuzluu mayalandiran etkenler arasinda yer almagtir.

Tanzimat rejiminde, bir para reformu yapilmigtir. Bir liralik altin sikkelerin
916.66 ayar ve 7.217 gram olmasi kararlagtirilmigtir. Ayni zamanda 830 ayar ve 24.05§
gram afirlifinda Mecidiye denilen 20 kurugluklar dolagima cikartilmigtir. On, bes, iki
ve bir kurusluk giimiiglerle 20 paraliklarin ayar ve agirliklarina Mecidiye'ler esas tutul-
mustur.

Abdiilmecit'in tahta ¢ikigindan Vahdettin zamanina kadar darphanelerde basti-
rilan altin ve giimiig sikkelerin ayar ve agirliklari bozulmamigtir. Daha once dolagima
siirlilmiig olan bozuk sikkeler toplattiriimig, ancak bunlar sikintili donemlerde yeniden
piyasaya ¢ikartilmigtir,

2 — Kaime-i mutebere-i naldiye ve Ordu kaimeleri :

Alun ve giimiig sikkelerin degerlerine istikrar kazandiran Tanzimat rejimi, devlet
maliyesinin finansman agigin1 kAt para ¢ikararak kargtlamay: denemigtir.

Tanzimat kaimeleri, baslangigta matbaada basilmiyordu. Hattatlar, bityik boy
kifida clle yaziyorlardi. Kaimelere % 8 faiz ddeniyordu. Bir siire sonra kagit boyu
kiigiiltiilmilg, faiz demekten vazgegilmig ve bask1 makineleri kullantimigtir. Bu arada,
piyasaya ¢ok miktarda taklit para siiriildiigii dikkate garpmigtir. 1843 yilina kadar
¢ikartiian kaimelerin diizgiin bir hesabt yoktu ve ortalikta ne kadar gergek kaime bulun-
dugu bilinmiyordu.

Kaime enflasyonu, altin ve giimiig sikkelerin prim kazanmasina yol
agmigtir. Tiiccar ve esnaf, miisterinin ddeme yaparken kullandig1 paraya gore ift fiyat
uygulamaya koyulmugtur, Devlet maliyesinin ve memleket ekonomisinin sikintilarint
anlayan Sadrazam Resit Paga, disanidan borg alarak kaimelerin bedelini altinla ddemek
istemistir. Padisah, tnce disariya borglanma Onerisini yadirgamig, memurlardan ve
halktan "jane" toplanmig, kaimelerden bir kismi dolagimdan gekilerek darphane avlu-
sunda padigahin gozleri dniinde yakilmigtir.
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Arabistan'da ¢ikan isyan dolayisiyla kaime operasyonu tamamlanamamigtir.
Hiikiimet bunun iizerine Bank-1 Osmani ad: altinda yeni kurulan bir miiesseseyle an-
lagmigtir. Bank-1 Osmani heniiz yeni faaliyete gegtigi sirada Kirim Harbi patlamugtir.

Kirim Harbinde, askerd birliklerin bulunduklan yorelerde gegerli olmak iizere Or-
du kaimeleri gikartilmigtir. Kaimelerin degeri yine diigmeye baglamigtir. Bank-1 Os-
mant iflas etmistir. Zaferden sonra kaimelerin 6denmesi icin digaridan kredi aranmi§ ve
halktan yiné iane toplamaya tesebbiis edilmigtir. 1856-1860 arasinda, kaimelerin yak-

lagik yanst dolagimdan cekilmistir.
3 — Abdiilaziz donemi :
_Abdiilaziz'in tahta ge¢mesiyle enflasyon hizlanmigtir. Devleti yonetenler yalniz

kagt, murekkep ve baski bedellerl karsiliginda hazineye milyonlar getiren bu kolay fi-
nansman kaynagindan vazgeqmek egiliminde degillerdi.

Padxgah, Dolmaba‘hge Sarayi'ni gezerken Hazine Nazirina ingaatin kaga mal ol-
dugiinu sorar. Nazir da, sadece 3500 kurug harcandigim sdyler. 3500 kurug, yani 35 k-
_ ra, bastirilan kaimeler igin hazinenin kagit ve miirekkep giderleri imis.

Cevdet Paga, o tarihierde Istanbul'daki durumu soyle anlatir: "Hazine olaganiistii

- darlik igindeydi ve sikintilar giderek artiyordu. Sadrazamliga yeni atanan Fuat Pasa

heniiz baskente gelmeden altin-bir giinde ii¢ yiiz kuruga ¢ikti, dort yiize varir varmaz

kaime hi¢ gegmez oldu. Ekmekgi, bakkal, kasap kaime almayip, halbuki halkin elinde

hep kaime bulunduBundan pek ¢ok kimse ag kald1. Sokaklarda ihtilal alametleri goriildii.

~ Basi kesan dahi, bu hali gorerek silah ve cephane tedarikine kalkigt. Diikkanlar ka-
pandx Istanbul'y dehget kapladi”.

Sadrazam Fuat Paga, Sam'daki isyan: bastiraiak Istanbul'a donerken kagit pa-
rann tagrada uyandirdis hognutsuzluklart gordii. Miktar 11 milyona yiikselen kaime-
lerin itfast i¢in harekete gegti. Digaridan borg aldi. Kaimelere karsilik % 40 altn ve % .
60 tahvil ddendi. Tanzimat ile baglayan ilk kagit para rejimi, yirmi yildan fazla bir siire
memlekete zarar vermistir.

Tanzimat kaimelerinin ¢ekilmesine yardimct olan yabanci sermaye gruplari,
1863'de Osmanl Bankasi'n1 kurmuglardir. Osmanlt Bankasi'na, altin kargilikli banknot
¢tkarmak ayricalig taninmistir. Az miktarda konvertibl banknot 1914 yilina kadar top-
tan ticaretle ilgili gevrelerde tedaviil etmistir. :

4 — Doksan Ug Savasmin finansmani :

- Hicri 1292 yili afustosunda harp hazirhklan baglayinca, bir kez daha kaime
emisyonu yapmak zorunluluguyla kargilagilmigtir. Cikartilan kAt para tutan 16 mil-
yon liradir.

'Doksan’ Ug kaimeleri, 2 yil-7 ay-7 giin dolagimda kalmigtir. Hiikiimet vergi ge-
lirlerinin begte birini ve halktan topladig1 ianeyi itfa islemlerine kullanmigtir. Toplanan
kaimeler Beyazit Meydam'nda, halkin gozleri 6niinde yakilmugtir.
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5 — Birinci Diinya Savasi enflasyonu :

Tiirkiye, Birinci Diinya Savagi'nda agin enflsyona siiriiklenmigtir. Halk yalniz
pahali bir kan bedeli 6demekle kalmamug, agir mahrumiyetlere katlanmigtir. Harp eko-
nomisi tedbirleri hayret uyandiracak derecede aksamigtir. Gelir dagilumi bozulmugtur.

. Aglik ve sefaletten ¢ok sayida insan kirilmugtir. Cogunluk gegim sikintisindan bu-

nalirken enflasyon ve karaborsacihifin biyiik vurgunlar sagladif kisilere harp zengini
denilmigtir.

Istanbul hayat pahalilig: gostergeleri

Gida maddeleri Genel indeks
Temmuz 1914 100 100
Subat 1919 2310 2200
Agustos 1919 1200 1170

1915-1918 arasinda dolagima 161 milyon liralik kaime gikartilmigtir. Emisyon
miktari, Doksan Ug Harbinin on katidir. Enflasyon ozellikle 1917'de hizlanmigtir. Pa-
ranin pul oldugu anlagilinca, hiikiimet 1918'de emisyonu durdurmustur. Emisyonun
durmasina kargin fiyatlar birkag ay daha tirmanmigim siirdiirmiigtiir. Ancak mal sevki-
- yatimn canlanmastyla 1919 Subat'inda fiyatlar gerilemeye baglamugtir. Perakende fiyat-
lari, alt1 ay gibi kisa bir siirede yaklagik yar1 yariya ucuzlamigtir.

6 — Konvertibilite Rejimi ve Milli Para Buhram :

Cumbhuriyet dénemine eski rejimden 158 milyon liralik kargiliksiz kagit para in-
tikal etmigtir. Tiirk lirasi, 1919-1929 arasinda konvertibl idi. Ithalat kisitlanmiyordu.
Digarya altin ve doviz gikartilmasi serbestti. Para degerine destek olabilecek bir rezerv
bulunmuyordu. Dig ticaret agik veriyordu. Ancak biitgeler denkti, emisyon miktart sabit
tutuluyordu. Tiirk lirasinin degeri arz ve talep dalgalanmalarina birakilmig olmasina
kargin i¢ ve dig piyasalarda az/gok istikrarliydi.

Hayat pahalilig indeksi
(20 il merkezi ortamasi)
Indeks Enflasyon hizi

1923 100.0 % 2.1
1924 105.0 5.0
1925 110.6 54
1926 114.6 3.6
1927 113.5 -1.0

1928 115.2 ' 15
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Cumbhuriyet 6ncesinde, devlet maliyesi stkint1 igindeydi. Devlet giderlerini ve
borg taksitlerini 6demekte zorluk cekiliyordu. Ancak cari iglemler hesabt bir sorun
teskil etmiyordu. 1919-1928 arasinda da, doviz transferleri rahathikla yiiriitilmiigtiir.
Memlekete giren yabanci sermaye, dig ticaret agiklarim kargilamaya yeterli olmugtur.

Cari iglemler ac11, ilk kez 1929'da bir krize yol agmugtir. Yabanci sermaye gi-
rigi duraklamigtir. Osmanh borglar1 ve devletlestirilen bazi yabanci girketlerin taksitle-
ri giindeme gelmistir. Kambiyo ve menkul degerler borsasini diizenlemeyi hedef tutan
bir kanun giiveni sarsmig ve kisa vadeli sermaye hareketlerini olumsuz yonde etkile-
migtir. Giimriik vergilerini artirmay1 6ngdren yeni tarife kanunu yiiriicliie girinceye ka-
dar gegen zamanda ithalat yogunlagmig ve dig ticaret agif1 ikiye katlanmugtir. Tiirk Li-
rasinin deBerini koruyamayacagint diigiinenler de, paralarim yurt digina ¢ikarmaya
baglamiglardir. Odemeler dengesinin agir bir bask: altina gormesiyle, doviz kurlart
tirmaniga gegmigtir,

20 Subat 1930'da, Tiirk Parasin1 Koruma Kanunu ¢ikartilmigtir. Kambiyo kont-
rolii yiiriirliie girmigtir. Transfer serbestlifine son verilmigtir. Doviz alim/satimlart
Maliye Bakanhgi'nin denetimine baglanmugtir. fthalat kisitlanmugtir. Doviz fiyatlarina
narh konulmugtur. Dig borg 6demeleri askiya alinmugtir.

7 — Biiyiik Depresyon ve sonrasi..

1929 diinya ekonomi krizini izleyen Biiyiik Depresyonda, uluslararas: ticaret da-
ralmugtir. Her yerde igsizlik artmig ve milli gelir gerilemigtir. I¢ ve dig piyasalarda, fi-
yatlar diigmigtiir. Biitiin iilkeler, giimriik barajlariyla 6demeler dengesini korumaya
caligmiglardir. Diinya paralart aitin standardindan birbiri ardina ayrilmugtir. Tiirkiye,
Almanya, talya ve Rusya diginda, diger iilkeler devaliiasyon yapmuglardir.

Bilyiik Depresyon 1934 yilina kadar siirmilstiir. 1934-1938 arasinda, iktisadi du-
rum diizelmeye baglamig ve agirt derece diigmiis olan fiyatlar bir miktar yiikselmigtir.

20 il merkezinde hayat pahalilig1 indeksleri

1929 100.00
1933, 59.49
1938 69.00

| Batili iilkelerin yaptiklar yiiksek dozlu devaliiasyonlar, dig borglarin devlet ma-
liyesine ve 6demeler dengesine baskisim biiyiik olciide hafifletmistir.

: Merkez Bankasi kurulurken kiigiik bir altin stoku temin etmek amaciyla 10 mil-
yon liralik emisyon yapilmigtir, Emisyon, bu tarihten 1938 yilina kadar 168 milyon lira-
da tutulmugtur.
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8 — 1939-1949 yillarinda Tiirk paras: :

1939'da, iktisadi durum iyi idi. Piyasada, stoklar boldu. Psikolojik ortam, sefer-
berlik giderlerinin i¢ bor¢lanma ve vergilerle kargilanmasina uygundu. Ancak kolay ve
rahat bir finansman kaynag olan emisyon tercih edilmistir.

Indeksler
Banknot ve Toptan egya Gayn safi
madeni para fiyatlan milli hasila
1938 100 100 10_0
1943 427 590 400

1943 sonuna kadar gida maddeleri toptan fiyatlarindaki artig, genel indeks ortala-
masinin ¢ok iistiindedir. Hububat fiyatlar indeksi 1008.4'e, nebati gida maddeleri ortala-
ma fiyat indeksi 894.5'a, et fiyatlan indeks ortalamasi 583.8'¢ yiikselmistir.

Ucret zamlari, fiyat hareketleriyle kiyaslanamayacak sembolik oranlarda
kalmagtir, Ik askerligini yapan devlet personelinin ayliklan kesilmigtir. Silah altina all-'
nan 6zel sektdr elemanlan da iicret alamamuglar veya iglettikleri yerlerin yonetimini
yakinlarina birakmiglardir. Kara stopaji uygulandigindan ev sahibi/kiract iligkilerinde
ozellikle yaghlar ve kocalan askere gidenler zor giinler yagamiglardir.

. Tarim kesiminde iiretim

88 1940 1942
Hububat 8199898 ton - 3821750 ton
Bakliyat 401635 " 248923 "
Pancar 552829 " 389694 "
Koyunlar 26272000  bag - 22967000 "

Talep enflasyonu, arz ve talep dengesini tahrip etmistir. Tarim kesiminde iiretim
diigmiistiir. Hizla yiikselen fiyatlar goz Oniinde tutan saticilar, mamul esyalarin daral-
tarak stok tutmaya koyulmuglardir. thtiyag maddelerinin ¢ofu karaborsaya kaymagtir.
Kuyruklar olusmugtur. Birinci Diinya Savagi'nda oldugu gibi, bu sefer de halk ¢ogun-
lugu gegim sikintist gekmigtir. Dar gelirli ya da sabit gelirli gibi deyimlerle durumlar:
belirtilenlerin yagam trajedilerini Istatistik Yilliginin 14. cildinde belirtilen emekli ve
yetim ayhig1 alanlanin sayilarindaki azalig ortaya koymakiadir.
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Yetim aylig1 Emekli aylig
alanlarin sayis1 alanlarin sayisi
19373, 35 bin 34 bin
1941 36 bin 31 bin
1942 14 bin 9 bin

1942'de, ortalama yetim aylig1 15 lira 38 kurug tutuyordu. Istanbul'da ekmek 24
kurug, makarna 93 kurus, koyun eti karaborsas1 380 kurug, sadeyag 262 kurug geker
140 kurug, komiir (nakliyat harig) 24 lira, elektrik kilovat saati 29 kurugtu.

Ekonomiyi bu iimitsiz durumdan adlart ve hizmetleri bugiin ammsanmayan iki
devlet adami kurtarmigtir. Saracoglu kabinesinin Ekonomi Bakani Fuad Sirmen cadi ka-
zani gibi kaynayan KIT'leri disipline sokmug, kamu kesimi ve 6zel sektor imaldt sana-
yiinin ihtiyaglarin1 ham madde ve ara mali dagitimin diizenleyerek kargtlamug, durak-
lamig olan kiigiik san'atlarin ihtiyaclarini kargilayarak iiretimi canlandirmig ve ithalatta
onemli bir artig olmadig1 halde mamul egya darligim gidermeyi basarmigtir. Maliye
Bakan1 Nurullah Esat Siimer de, emisyon artigin1 durdurdugu gibi dolagimdan bir mik-
tar banknot ¢ekmeyi basarmistir. 1944-1946 arasinda, toptan fiyatlan gerilemigtir.

Emisyon indeksi Toptan fiyatlar indeksi
1943 4217 ' 590.1
1944 511 458.8
1946 437 427

1946 milletvekili segimleri gergin bir hava icinde yapilmigtir. Sikiyonetim vardi.
Elegtirilerinde olgiiyii kagirdig diigiiniilen gazeteler kapatilabiliyordu. Muhalefet, otuza
yakun ilde heniiz tegkilatini tamamlayamamigti. Oylar acik, sayim gizliydi. Kimin nasil
oy kullandi kontrol ediliyordu ve kapali kapilar arkasinda sayilarak oylama sonuglar
ilan ediliyordu. Buna ragmen, ozellikle Istanbul'da ve Bat1 Anadolu'da halkin muhalefeti

destekledigi anlagilacaktr. 1939-1943 arasinda cekilen sikintilar, gazap iiziimlerini
olugturmugtu. Gegmigin birjkimi, 1944-1946 yillarinin basanlarin golgelemisti.

Segimlerden sonra kabine degisti. Yeni kabine, 7 Eyliil'de devaliiasyon karari
aldi. Devaliiasyona iki gerekge gosteriliyordu. Birincisi, gegmig yillarin enﬂﬁsyonu idi.
Ikincisi, Uluslararas: Para Fonu faaliyete gectikten sonra serbestge para degerini ayarla-
yamamak ihtimaliydi. Oysa ihracat iyi idi ve doviz boldu. Gergek sebep, bagkaydi. De-
valiiasyon dolayisiyla yiikselecek fiyatlarin Ege bolgesinde hO§nutsuzlugu gidermeye
yararli olacagi saniltyordu.
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Kambiyo kurlari

Dolar Sterling

Diinya Savagindan 6nce 126 kurug 570 kurus
1946 primli kurlan

Ithalat 190 kurug 773 kurus

Ihracat 183 kurug 730 kurug

Devaliiasyondan sonra 280 kurus 1 138 kurug

Yedi Eyliil kararlari, 1939'dan beri siiregelen talep gekisli enflasyon baskisint
maliyet itigli enflasyona doniigtiirmiigtiir. Maliyet enflasyonunun ozelligi, piyasa faali-
yeti durgunlagirken fiyatlarin sigramasina ve igletme sermayesi erozyununa sebep ol-
masidir. Beklendiginin tersine, devaliiasyondan iiretici rant temin edememistir. Islerin
durgunlagmasi ve doner sermaye erozyonu, enflasyondan kazanan azinlif da iktidar
aleyhine gevirmistir. Sosyo-politik gerginlikler, 14 Mayis 1950 segimlerine kadar gide-
rek siddetlenmigtir.

9 — Miidahalelerle noktalanan 9 - 11 yillik dénemler :

27 Mayis 1960, 12 Mart 1971, 12 Eyliil 1980. Demokrasi rejimine gegildikten
sonra, miidahalelerle noktalanmig 9-11 yillik dsnemler gegirilmigtir. Bu donemlerin pa-
ra politikastyla ilgili kogullari, az/cok 1939-1950 yillarini andirmigtir. Talep enflasyo-
nu ile baglayan birinci safhay1, sosyo-politik gerginliklerin patlamaya yoneldigi maliyet
enflasyonu ortami izlemisgtir.

a) Talep enflasyonunun siiresi, donemlerin herbirinde digerinden farklidur.

— Marshall Yardimi, Gatt, Avrupa Iktisadi Isbirligi Teskilat, Avrupa Odemeler
Birligi, Diinya Bankast... Demokrat Parti iktidarinmn baslangici, dis ticaret hacminin ge-
nigledigi bir doneme rastlamagtir, Talep enflasyonunun denge bozucu etkisi 1952 sonba-
harinda hissedilmigtir. Gelir dagilminin bozulmasina tepkiler, mal darligmm bunalima
doniigmesi ve huzursuzlugun yaygmlagmast ise, 1955'den sonradir. Talep enflasyonu, 4
Agustos 1958 kararlarina kadar siirmiigtiir. (1950=100) esasina gore, talep enflasyonu
evresinin sona erdigi 1958 yilina kadar toptan egya fiyatlan indeksi 238'e ¢ikmugtir. Or-
talama enflasyon hizi yaklagik % 14'dir.

— 1960-1970 yillar: arasinda, sosyo-politik kosullar deZismistir. Bask: grup-
larmnin politikaya etkinligi daha 6nce gorillmemis bir dereceye erigmigtir. Sol akimlar
gliclenmigtir. Aydinlar ile kalem sahiplerinin gogunlugu, Demokrat Partinin oy tabanina
dayanan Adalet Partisi'ne cephe almigtir, Ig¢i ve genglik hareketleri biiyiik yogunluk ka-
zanmugtir. Talep enflasyonu 1965'de hizlanmaya baglamigsa da, Istanbul Ticaret Odast
indekslerine gore toptan ¢sya fiyatlarindaki yillik artig orant % 10'u agmamigtir. 10
Agustos 1970 devaliiasyonuna kadar on yillik fiyat tirmanig, yaklagik % 54'den ibaret-
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tir. Enflasyonla ilgili sikintilar paralelinde dig ddeme zorluklart ve tahrikler de, huzur-
suzlugun siddetlenmesinde rol oynamugtir.

— 1971-1979 yillant arasinda, iktidar birkag kez el deZistirmigtir. Enflasyon
hiz1, Cumhuriyet rejiminde daha once rastlanmamig bir orana tiwrmanmustir (1971=100)
esasimna gore, 1979'un toptan egya indeksi 801'dir. Anarsi, teror ve huzursuzluk daha da
yayginlagmgtir.

b) 4 Agustos 1954 devaliiasyonunda, resmi dolar kuru 2.8 liradan 9 liraya
cikartimigtir. Doviz kurlarinin ayarlama oram % 221'dir. Devaliiasyondan bir siire
oOnce ithalattan fon tansilati yapiliyordu ve gesitli formiiller altinda pahaliya digaridan
mal getirtilebiliyordu. Yeni agilan dig krediler, devaliiasyonu izleyen aylarda mal
darligim ve karaborsayi sona erdirmigtir. Ancak ithalat maliyetlerindeki artig toptan fi-
yat ‘indekslerinde % 49.8 oraninda bir sigramaya sebep olmugtur. Talep enflasyonunun
maliyet enflasyonuna doniismesiyle piyasa durgunlugu baslamig, doner sermaye eroz-
yunu ¢ok sayida firmay: sarsmig, geride birakilmig yillarda enflasyondan kazananlar
da iktidar aleyhine donmiiglerdir. Giderek sertlegen i¢ politika iklimi, 27 Mayis 1960
miidahalesine ortam hazirlamigtir.

— 10 Agustos 1970 devaliiasyonu ile dolar kuru 14.85 liraya yiikseltilmigtir. Kur
ayarlama oram1 % 65'dir. [*zvaliiasyon toptan fiyat indekslerine % 25- % 34 oraninda
yansimig gibi goriinmektedir. Birkag yildan beri siirekli artig gosteren ig¢i dovizleri sa-
yesinde, 1973 cari iglemler hesab1 484 milyon dolarlik bir aktifle kapanmigtir.

— 1970'de 10 milyar lira olan emisyon 1980 Ocak ayina kadar 180 milyara
¢ikmigtir. 14 Mayis 1974'de 13.00 (ihracat)-13.50 (ithalat) olan doviz kuru, 1980
baglangicina kadar 14 defa ayarlanmigtir. ik ayarlama oranlan kiiciiktiir. Dolar kuru 1
Mart 1978'de birden 25 liraya, 12 Haziran 1979'da 35.000-47.10 liraya ve 24 Ocak karar-
lartyla 70 liraya ¢ikartilmagtur. -

10 — Biiyiik enflasyon donemi :

1977'de emisyon 77.9 milyar lira, dolar kuru 19.25 lira ve enﬂﬁs'yon hizi % 17
idi. Bu tarihten sonra piyasaya banknot sel gibi akitiimis, doviz kurlarr bagdondiiriicii
bir tirmaniga ge¢mistir. '

24 Ocak kararlarini izleyen yillarda, para politikasiin modeli de degismistir.

a) 1980 oncesinde, yillar siiren talep enflisyonunu yiiksek dozlu devaliiasyonu-
nun sebep oldugu maliyet enflasyonu izlerdi. Talep ¢ekisli enflasyon goklar durgun-
lagan ig hayatinda maliyet itigli goklara doniisiirdii.

24 Ocak kararlarindan sonra, "simultané" soklar deyimiyle ifade edilebilece! bir
doneme girilmigtir. Kur ayarlamalarinin maliyet itigli soklar1 paralelinde emisyon ge-
nigletilmigtir. Firmalarin artan girdi maliyetlerini fiyatlara-fazlasiyla- yansitabildikleri
bir piyasa ortami olugturulmustur.
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b) Sabit kur sisteminde, i¢ piyasa talebinin gismesi ekonomiyi doviz darbogazina
siiriiklityordu. Digaridan temin edilen krediler kisa arali devaliiasyonlar ve cesitli tesvik
tedbirleri geride biraktifimiz dokuz yilda doviz sikintisiyla kargilagiimasini Onle-
migtir.

c) 1939-1979 arasinda, faiz oranlarina narh uygulaniyordu. Tasarruf sahiplerinin
tahvillere, mevduata yatirdiklan paranin degeri zamanla eriyordu. Buna kargilik ig gev-
releri negatif kredi faizlerinin temin ettigi rantlardan yararlaniyorlardi. Tasarruf sahiple-
ri, gelir dagiliminin bozulmasindan en gok zarar gorenler arasindaydilar.

Faiz oranlar1, 1980'den sonra tasarruf sahipleri yararina degistirilmistir. Sirketle-
rin finansman ihtiyaglarim tahvil gikartarak gok daha genig olgiide kargtlamalarina
imkan saglanmigtir. Mevduat sertifikast ve finansman bonosu gibi yeni kredi aletleri
devreye girmistir. Ancak kredi maliyetinin de yiikselmesi, i§ cevrelerinde tepkiyle
kargilanmigtir. :

d) Memur ve emekli aylhiklar1 daha sik ayarlanarak gegim sikintisinin hafifletil-
mesine Onem verilmigtir, |

Mal darli31 ¢ekilmemesi tasarruf mevduatina enflasyonu az/gok karsilayacak fa-
iz 6denmesi, memur ve emeklilere verilen zamlar hognutsuzluklarin ve huzursuzluk]app
tirmamigim bir dereceye kadar geciktirmigtir. Ancak 6diing zaman kazandiran bu polm:
ka, her gegen giin ekonomiyi dengeden uzaklagtirmig ve problemlerin ¢oziimiinii adeta
imkénsiz hale getirmigtir.



